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C  V  V+S  S 
£33bn  £6bn  616,000× £13,333 =£8.21bn £8.21bn‐£6bn=£2.21bn
 
In my view, the simplest and most direct –– but also the most rigorous –– interpretation 
of Marx’s theory of value is to say that this is the value of the output of the oil sector. 
That is, the value of this output of this sector was the sum of the dead labour, 
represented by the £33bn spent on inputs, and living labour, that is the £8.21bn added 
on the basis that average, simple labour adds the same amount of value per unit time 
throughout the economy, namely £13,333 per year per worker. This value is not equal to 
the price of the same output, namely £21bn. Hence: 
1)  This gives a perfectly clear distinction between value and price. There is no question 
of price being directly identical to value. 
2)  The price‐value difference is simply the difference between gross price and gross 
value, that is (33 + 6 + 21) – (33 + 6 + 8.21) = £12.79bn. 
3)  Surplus‐value and hence exploitation is clearly defined: it is the difference between 
the value added by the workers and the wages they receive. 
4)  There is a clear difference between surplus value and profit. Profit in the oil sector, 
for example, is £21bn but surplus value is £8.21bn: difference, £12.79bn. 
5)  If we add up all the price‐value differences over the whole economy, they must total 
zero, since the figure of £13,333 per worker is a social average. 
6)  If we add up all the profit‐surplus‐value differences over the whole economy, they 
must total zero by the same token. 
I now want to make a straightforward case: in relation to the main points that have 
always been considered distinctive in Marx’s theory, this is Marx’s value analysis. 
THE FINDINGS AND DISTINCTIONS OF VALUE THEORY 
The analysis above could hardly be said to require mathematical sophistication. It 
contains not a trace of matrices, eigenvalues, or even equations. Does it lose anything 
we obtain from the more complex and difficult –– but more restrictive –– simultaneous 
equation approach? On the contrary: 
 There is a clear distinction between value and price. 
 Labour is clearly accounted for as the source of all value. 
 Value is neither reduced to money nor to abstract labour but subsumes a definite 
relation between the two. 
 Exploitation is quantitatively clear. 
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 Abstraction is quantitatively as well as qualitatively manifested; the only difference 
between oil workers and any others is the amount of value that they add, and 
quantitatively this value is the same for all workers. 
 Marx’s two equalities are satisfied. 
Does this demonstrate the full complexity of Marx’s analysis? No. It may be that in one 
sector or another, labour is actually more intense and that a closer investigation of the 
sector would reveal that. It may be that the value added per worker per hour fluctuates 
over time either due to monetary inflation or technical change. And the particular 
reasons why the oil sector realises higher profits (rent, technical superiority, and so on) 
have not yet been investigated. 
But a paradigm is not to be judged on whether it explains all known phenomena 
instantly. If this could be done there would be no need for scientific labour; either mere 
observation would suffice or, once we knew the appropriate concepts, everything would 
be totally clear. The issue is whether we possess concepts which render it possible to 
explain currently‐known phenomena, or whether we are saddled with concepts which 
obstruct this understanding. This in turn reduces to the following question: do the 
concepts of the paradigm allow us to make all the necessary distinctions between the 
varieties of phenomena we see, without introducing extraneous or accidental issues? 
In relation to most of the central and entirely practical questions of economics, value 
theory as defined above satisfies this criterion. 
REAL AND INFLATIONARY INCREASES IN PRICE 
How could the total amount of value in the economy be changed in 1985? In actual fact 
we don’t know the gross product of 1985 because I/O accounts are not kept. But it is not 
difficult to deduce, since we know what consumers bought in 1985, we know what the 
government spent and we know investment. The remainder must be the raw materials 
consumed during 1985, and we know the net product of 1985. The new gross product 
turns out on the basis of back‐of‐an‐envelope calculations to be around £570bn. 
What were the possible causes of this increase? Actually there are three possible 
sources of the increase, which we can explain by taking four extreme cases: 
(1) It could be that because of technical changes, more raw materials (C) were 
consumed 
(2) It could be that all prices rose, without any increase in either the productivity of the 
workers in use‐value terms, or any change in employment. In this case, we are 
dealing with a purely inflationary increase in nominal values 
(3) It could be that the workers produced more actual product so that at the same 
prices, its price increased. 
(4) It could be that the workers actually worked longer. In this case, more actual value 
was added. 
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By distinguishing net from gross output it can be seen that raising £C has no impact on 
the mass of profits, but raises only turnover. 
With a clear relation between money and labour time, any sum of money can be 
reduced to a quantity of labour hours and vice versa.8 Using this we can convert the 
gross output of society into labour hours and arrive at a genuinely universal measure of 
output and profitability which discriminates between purely inflationary increases in 
price and genuine increases in value. 
The analysis demonstrates that a rise in physical output will not raise aggregate profits, 
because a proportionate reduction in unit values results if labour hours worked are 
constant, a simple result with no counterpart in neoclassical theory. More productive 
enterprises may secure artificially high relative prices –– particularly if they are the first 
to innovate and secure a differential technical rent, or superprofit; this appears in the 
accounts as if labour in the high‐profit sectors were more productive, but value analysis 
shows that this is really due to a transfer of value from the low‐profit sectors, brought 
about by the working of the price system. Over the whole of the economy, any such 
aggregate rise in prices is inflationary. Moreover the apparent differences in productivity 
between workers in different enterprises, and particularly in different countries, are 
revealed for what they really are: inequalities in the distribution of capital. 
Finally the analysis shows that extra profit –– measured in money prices correctly 
deflated to reduce them to constant labour hours –– can result only either from extra 
work or from the consumption of a decreased share of the total produce of society, 
whether measured in money or in labour hours. This ‘law of value’ result does not 
emerge from traditional index theory. Unlike various versions of the ‘Fundamental 
Marxian Theorem’ it is neither an inequality nor approximate but a mathematically 
precise invariant relation. This analysis clearly differs from neoclassical theory, for which 
‘real value’ is given by the price‐index‐deflated cost of goods, rather than the activity of 
the workers. 
The analysis clearly discriminates between the four principal different sources of a rise in 
the money denomination of gross outputs: inflation, rising productivity, a higher 
intensity of work and increased non‐labour content. Moreover, no other body of 
economic theory can make these necessary discriminations without introducing 
extraneous or accidental causal factors. That is, Marx’s analysis is the simplest, and it 
suffices. It passes Ockham’s razor. 
                                                            
8  The relation does change, as indicated in note 7, when stocks of capital are considered. The 
‘value of money’ is in my view not reducible to the ratio of net hours worked to net money value 
added, in the presence of technical change and/or monetary inflation. In this case, the number of 
hours represented by one pound is equal to the total money price of all commodities in existence 
(including fixed capital) divided by the total value in hours of these same commodities. A 
development of method above (Freeman 1997) yields this magnitude. 
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THE FALLING PROFIT RATE 
Let us now consider a third sense in which this analysis allows us to explain what is 
happening in an economy. Here we shall illustrate with more hypothetical figures, for 
simplicity. Suppose in a given year that the capitalists begin with a capital stock of 
  K = £1000 
Now suppose that in this same year they consume one‐fifth of this stock, £200: 
  C = £200 
Suppose that they pay wages of  
  V = £300 
and finally suppose they produce new product that sells for £1000. In this case 
  S = £500 
and the product C´ is given by 
  C´ = C + V + S = £1000 
Thus at the end of the year the capitalists have the following assets: 
  K = £800 
  C´ = £1000 
so that the capital stock K has grown into a new stock of £1800. Clearly, if the capitalists 
want to resume production at the same level of money investment, they will have to 
spend £200 on replacing C. Let us also assume they spend $300 on replacing V. Notice, 
however, that they do not have to spend these identical amounts and in general they do 
not. But on the assumption that they do, we now have 
  K = £1000 again 
  V = £300 again 
and profit of £500 remains. What will they do with this profit? If they consume it all, we 
will have simple reproduction. But we know for a fact that they don’t. They re‐invest it. 
They accumulate. Suppose they accumulate half of it, and suppose the proportions are 
the same (again, they don’t have to be: this assumption is purely for simplicity). The new 
capital stock will then be 
  K = £1100 
  V = £450 
The surplus value produced, if nothing else changes, will be a straightforward 50 per 
cent more, that is £750. The capital stock having risen from £1300 (K0 + V0) to £1550, the 
rate of profit will rise, but notice that the capital stock has increased. 
However, the variable capital cannot, in non‐inflationary terms, rise indefinitely because 
it is limited by the size of the workforce. 
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How is this contradiction to be resolved? We could, if we just stuck with simple 
reproduction, declare that some kind of crisis will result when there are no more 
workers. But we know this is not what actually happens. 
What actually happens is technical innovation. The capitalists do not in fact have to 
increase the labour force in order to get the same output in use‐value terms. A more 
realistic assumption is that V remains at £300. But now we can see a very 
straightforward fact. K must increase if any part of the surplus is invested, and if the rate 
of exploitation does not rise, the rate of profit must fall. 
The rise in the organic composition of capital therefore arises very straightforwardly and 
irrefutably out of the simple fact that the capitalists invest at least a part of their surplus. 
Of course, the underlying physical relations will be more or less complicated. Some of 
the capital stock will cheapen, there will be rises in productivity distributed all over the 
place, and so on. But the crucial point is whatever the phenomenal physical form of the 
growth, in money terms the organic composition of capital must rise. 
We thus see that, without at all abandoning the basic insight that every sum of money 
represents a definite portion of total social labour, nevertheless we can trace, through 
the movement of the total money in the hands of the capitalist class, a necessary law of 
motion of accumulation which is not only observed in reality to be the case, but 
constitutes one of Marx’s most contentious assertions: the rate of profit falls as a direct 
consequence of capitalist accumulation, and can be permanently offset only by a 
periodic interruption of capitalist accumulation, namely crisis. 
INEQUALITY 
We stated earlier that mere rises in productivity cannot increase the value at the 
disposition of the capitalist class. However, it can transfer value from one section of the 
capitalist class to another. Marx’s treatment of rent can easily be extended, as we have 
done in Freeman (1996) by looking at the way technical rent is produced and its relation 
to moral depreciation, to show how a systematic inequity in the accumulation process 
must result even under perfect market conditions, such that the producers of means of 
production which raise productivity must enjoy a permanent superprofit. 
SUMMARY 
This analysis took a handful of pages. In it: 
 We refuted all the principal alleged ‘errors’ in Marx’s theory. 
 We contradicted none of what Marx wrote. 
 We showed that value theory can account for the outstanding phenomena of the 
modern global market: mass world poverty in the midst of technical progress and 
recurrent crisis. 
 We maintained all the standard distinctions between value and price, surplus value 
and profit. 
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 We made none of the standard ‘simplifying assumptions’; the method adopted was 
fully general and applies to the analysis of any economy. In particular it does not 
assume the equalisation of profit rates which, as our data show, does not happen. 
 It is greatly simpler than the complex alternatives which arise from the standard 
treatment. 
Is it rigorous? I think it is. In the book edited by myself and Mino Carchedi (Freeman and 
Carchedi 1996), and in the work of numerous authors working in this paradigm, we have 
shown that this is completely rigorously and mathematically sustainable. 
Up until now, temporalism has been forced, by the excessively mathematical and, I 
would say, arrogantly superior approach of Marx’s detractors, to take the same ground 
and show that mathematically speaking there is a complete alternative. 
But this mathematical activity is by no means necessary to carry out work in this 
paradigm. On the contrary, what we have shown is that the way a ‘naïve Marxist’ thinks 
is theoretically consistent both internally, and with Marx. This is not to worship naïvety 
as a source of truth but to assert something rather different which economics has largely 
forgotten; usually, a truly scientific way of conceiving the world is very hard to arrive at 
and to grasp, but once grasped, renders the world less, not more, complicated. The 
temporalist, single‐system account is simpler than the orthodox approach, more 
rigorous, and explains the known phenomena with the minimum of extraneous factors. I 
think, therefore, that the time is ripe to begin work in a new empirical framework, to 
relaunch Marx’s original project and the purpose of his enquiry: to discover the law of 
motion of the modern economy.   
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